
解禁期到来 PE/VC频现减持

本报记者 林荣华

今年以来，随着二级市场走强，此前由于破发行价、出现估值倒挂等原因未能退出的PE/VC借机减持。

业内人士表示，受资本市场的低迷、相关股权减持新规等因素影响，2018年PE/VC上市退出数量锐减，2019年随着科创板的设立，预计上市退出比例有望升高。

重要股东减持套现

5月6日，圆通速递发布公告称，持股5%以上股东上海云锋新创股权投资中心（有限合伙）（以下简称“云锋新创” ）出于自身资金需要，计划公告披露之日起15个交易日后的六个月内，通过上海证券交易所交易系统以集中竞价、大宗交易等方式减持公司股份不超过 5600万股，即减持不超过公司总股本的1 .98%。 若以最新收盘价12 .28元预估，云锋新创此次减持金额约为 6 .88亿元。

这并非云锋创新首次减持圆通速递。 根据公告，云锋新创在2018年7月10日至2019年1月 6日便减持了1267万股圆通速递，减持价格区间为9 .90元-12 .75元。 以减持价格下限预估，云锋新创彼时套现约1 .25亿元，加上此次减持，云锋创新两次合计套现约8 .13亿元。

今年以来，随着市场连续上行，PE、VC机构也掀起了减持潮。 以九鼎投资为例，根据 2019年一季度私募股权投资管理业务经营情况简报，九鼎投资在报告期内已经完全退出的项目为 10个，累计回收金额 33 .22亿元。 此外，报告期内已上市项目中已确定退出计划但尚未完全退出的项目还包括中旗股份、荣泰健康、皇庭国际、九典制药、新疆火炬、华菱精工等。 而在2018年一季度，九鼎投资已完全退出的项目仅有2个，累计回收金额仅0 .76亿元。

Wind数据显示，截至 5月12日中，今年以来减持股份占流通股比例超过4%的重要股东交易中，PE/VC并不鲜见。 例如 ，杭州凯蓝投资合伙企业 (有限合伙 )减持万通智控280万股，占流通股比例4 .10%；华软投资控股有限公司减持莫高股份1590 .63万股，占流通股比例 4 .95%等。

上市退出渠道更加通畅

针对今年以来PE/VC机构的频频减持，有业内人士表示，2017年A股 IPO项目数量较多，随着解禁期到来，2019年A股可能迎来PE/VC的减持潮。 由于到人民币基金存续期多是“5+2” 或“7+2” ，因此，2011年至 2013年间成立的大量基金面临退出考验。 今年2月以来，A股迎来普涨行情，此前由于跌破发行价、出现估值倒挂等原因未能退出的基金借机减持。

西南证券研报指出，2018年PE/VC退出方式中并购占市场份额最多 ，达到44%，其次是股权转让35%，上市占27%。 2014年以来，中国 PE/VC市场上市数量持续走高，而2018年的 267家相比于2017年的 826家下滑2倍多，跌至 4年以来最低值。 并购市场 2018年的439家较2017年的 470家出现小幅回落 ，但市场整体基本稳定在 400家～500家企业之间。 西南证券研报认为，2018年上市退出数量锐减，除了资本市场的低迷，相关股权减持新规也是导致退出下降的主要原因。 2019年随着科创板的设立，预期退出机构会有所增加。

随着科创板的快速推进 ，也有业内人士对 PE/VC通过上市退出持乐观态度。 某私募人士表示，随着科创板试行注册制以及资本市场地位的提高，PE/VC的退出渠道更加通畅。 据不完全统计，目前申报科创板上市已获受理的企业中，80%背后有PE/VC的支持，高于中企 IPO的平均水平56%，涉及数百家投资机构，投资金额超过 200亿元。

大额融资案例再现

人工智能产业融合有望加速

□本报记者 陈健

继去年人工智能领先企业商汤

科技获得10亿美元巨额融资之后，

近日另一家头部企业旷视科技也宣

布完成D轮第二阶段股权融资。 目

前D轮总融资额达约7.5亿美元。 有

股权投资机构人士分析， 随着国家

政策支持，在行业进一步发展，投资

趋于理性的背景下， 预计人工智能

股权投资将会更注重人工智能与产

业的融合， 加速人工智能在各个细

分行业领域应用落地。

融资金额仍持续增加

据介绍，旷视科技是一家人工

智能技术为核心的行业物联解决

方案提供商，其人脸识别技术应用

在金融、商业、安防等领域。 参与此

次旷视科技融资的各方来看，不乏

知名投资机构，包括中银集团投资

有限公司 (BOCGI)、阿布扎比投资

局 (ADIA)� 旗下全资子公司、麦格

理集团以及工银资管（全球）有限

公司。

对于此次融资， 旷视科技方面

称， 本轮融资所获资金将主要用于

进一步加强公司在深度学习领域的

技术优势， 并加速人工智能解决方

案的商业化落地。

旷视科技只是我国人工智能大

发展的一个缩影。整体看，今年4月，

乌镇智库发布的《全球人工智能发

展报告（2018）》（下称“乌镇智库

报告” ）显示，截至2018年，全球人

工智能企业共计15916家 （已剔除

倒闭公司），其中，中国3341家，占

比超20%。2018年，中国人工智能企

业融资规模达157.54亿美元， 占亚

洲人工智能企业融资93.09%，全球

人工智能企业融资数额的46.94%。

中国人工智能企业融资262次，平均

每笔融资6013.08万美元。

近日投中研究院发布的《2019

年1季度VC/PE市场数据报告》显

示， 尽管一季度创投投资节奏整体

放缓， 但人工智能领域仍然是投资

热门，期间共有融资案例66起，融资

规模21.02亿美元，单笔规模3186万

美元；私募股权投资方面，期间共有

融资案例7起， 融资规模10.93亿美

元，单笔规模1.56亿美元。

就行业融资结构看， 乌镇智库

报告指出， 虽然人工智能新增企业

数量近两年已逐渐下滑， 但融资金

额仍持续增加。 尤其是A轮及以上

轮次，融资额大幅增长的同时，占当

年度总融资额之比也持续增加。 这

表明人工智能企业的主要投资正向

A轮及以上现有企业倾斜， 新创公

司获得种子轮或天使轮的难度越来

越高。

AI创业热潮趋于理性

在上海德景投资管理有限公

司合伙人刘万清看来， 人工智能

势不可挡， 正在快速发展和应用

到日常生活当中。 经常提到的人

工智能技术如人脸识别、 语音识

别、语义分析、图像增强等；在日

常生活中随处可见如智能音箱、人

脸识别解锁支付、智能助理、机器

客服等都已经在生活中得到广泛

应用。 人工智能作为一种技术，需

要和生活生产中的实际场景相结

合才能获得有效的应用，才能产生

巨大的价值。

记者了解到，不少侧重应用领

域的人工智能项目频获融资。 智能

客服机器人公司成都晓多科技近日

宣布， 获得由祥峰投资领投的数千

万美元B轮融资。 据介绍，该公司致

力于以人工智能技术提升客服行业

效率， 研发了基于人工智能的软件

产品“智能客服机器人” ，帮助用户

降低客服人力成本。此外，4月以来，

电话机器人服务商南京硅基智能科

技有限公司、 专注于医疗人工智能

应用的开发的深圳科亚医疗等企业

也纷纷获得融资。

有分析人士认为， 当前人工智

能对传统行业溢出效应日益显现，

各类应用生态正在形成。 看好人工

智能在金融、制造、医疗、交通、家

居、安防、网络安全等领域的应用。

在5月9日举行的2019全球人

工智能产品应用博览会上， 科技部

高新技术产业司副司长梅建平表

示， 科技部正在着力构建开放协同

的人工智能科技创新体系， 大力推

动人工智能技术、经济、产业、社会

等各方面的融合发展。

总体上，乌镇智库报告表示，全

球人工智能公司的创业热潮正在逐

渐趋于理性， 未来AI企业的发展将

趋向于建立在可持续商业模式的基

础上， 市场也将会越来越注重企业

的核心技术和落地能力。
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浙江产业基金撬动

作用明显

□本报记者 陈一良

近日， 总规模达20亿元的浙江省创

新引领基金在杭州正式启动。 浙江金控

投资管理有限公司副总经理夏慧民向中

国证券报记者表示， 该基金为浙江省转

型升级产业基金首批组建的5只主题基

金之一， 今后还将视情况再设立若干主

题基金， 引导社会资本加大对重点产业

的投入。

撬动社会资本

夏慧民表示， 股权投资是实体经济

转型升级的重要推动力， 浙江有着良好

的产业基础， 股权投资行业基础也比较

好。截至2018年底，在基金业协会已登记

的基金管理人2890家， 管理私募基金

8264只，管理基金规模10893亿元，管理

规模占全国的十分之一。

浙江省自2015年起设立了200亿元

规模的政府产业基金。 据统计， 截至

2018年12月末，全省政府产业基金总规

模 达 1495.56 亿 元 ， 撬 动 社 会 资 本

11767.06亿元。基本实现了“力争通过3

年努力，全省各级政府设立的产业基金

规模达到1000亿元以上，通过与金融资

本的结合， 撬动社会资本10000亿元左

右” 的目标。

浙江金控投资管理有限公司作为浙

江省产业基金管理平台，采取“定向基

金” 为主、“非定向基金”“直接投资”

为辅的模式，对信息经济、环保、健康、旅

游、时尚、金融、高端装备制造、文化等八

大万亿产业的重点领域、 重大产业项目

予以投资，助力产业升级。

据了解，浙江绍兴精工集团，得到政

府产业基金9亿元的投资，上马千吨级碳

纤维生产线， 仅两年时间即成为国内碳

纤维领域的龙头企业； 政府产业基金与

柯桥区成立的区域基金， 带动天堂硅谷

等社会资本投资浙江梅盛实业，仅用3个

月时间， 到位3.5亿元一期资项目资金，

解决企业最新研发的 “水性超纤革” 项

目试生产问题。

第三方机构绩效评价

夏慧民介绍，三年来，浙江省产业基

金通过实践积累了不少经验， 也为浙江

实施产业基金2.0版的推出提供了宝贵

经验借鉴和资源储备。

夏慧民称，经验积累方面，一是市

场运作经验。 政府产业基金1.0版最显

著特征就是子基金管理投资的市场化

运作模式， 不仅体现在子基金设立、管

理和运营上，也体现在合作的普通合伙

人和基金管理机构筛选、基金募投管退

等具体操作上；二是风险管控经验。 1.0

版把保障财政资金安全作为基金管理

运作的首要考量，不仅体现在资本“所

有权、管理权、运营权” 相分离的制度设

计上，也体现在投资决策、监管、退出流

程规范化和市场化设置上；三是天使投

资经验。 1.0版涉及的创业创新引导基

金，对种子、孵化和初创期项目的投资

引导很有成效，不仅体现在天使投资基

金管理运作的体制机制设计上，也体现

在所投项目数、资金使用效益等各项显

性指标上。

在基金管理人才、机构、项目等资源

储备方面，三年来，浙江各地把建立金控

平台和培育引进市场化基金管理公司有

机结合起来，积累了管理机构、天使投资

人和项目等资源， 培养储备了大批体制

内和体制外投资管理人才。

值得一提的是，2018年， 浙江金控

投资管理有限公司对与区域合作设立

的子基金项目进行绩效评价，并邀请清

科、投中以及会计师事务所等第三方机

构参与评价， 评价标准包括就业拉动、

利税水平、投资进度以及是否有利于完

善块状经济产业链、是否投资浙江省内

企业等。

重要股东减持套现

5月6日， 圆通速递发布公告

称， 持股5%以上股东上海云锋新

创股权投资中心 （有限合伙）（以

下简称“云锋新创” ）出于自身资

金需要，计划公告披露之日起15个

交易日后的六个月内，通过上海证

券交易所交易系统以集中竞价、大

宗交易等方式减持公司股份不超

过5600万股，即减持不超过公司总

股本的1.98%。 若以最新收盘价

12.28元预估， 云锋新创此次减持

金额约为6.88亿元。

这并非云锋创新首次减持圆

通速递。 根据公告， 云锋新创在

2018年7月10日至2019年1月6日

便减持了1267万股圆通速递，减

持价格区间为 9.90元-12.75元。

以减持价格下限预估， 云锋新创

彼时套现约1.25亿元， 加上此次

减持， 云锋创新两次合计套现约

8.13亿元。

今年以来， 随着市场连续上

行，PE、VC机构也掀起了减持潮。

以九鼎投资为例，根据2019年一季

度私募股权投资管理业务经营情

况简报，九鼎投资在报告期内已经

完全退出的项目为10个，累计回收

金额33.22亿元。 此外，报告期内已

上市项目中已确定退出计划但尚

未完全退出的项目还包括中旗股

份、荣泰健康、皇庭国际、九典制

药、新疆火炬、华菱精工等。 而在

2018年一季度，九鼎投资已完全退

出的项目仅有2个， 累计回收金额

仅0.76亿元。

Wind数据显示， 截至5月12日

中， 今年以来减持股份占流通股比

例超过 4%的重要股东交易中，

PE/VC并不鲜见。例如，杭州凯蓝投

资合伙企业(有限合伙)减持万通智

控280万股， 占流通股比例4.10%；

华软投资控股有限公司减持莫高股

份 1590.63万股， 占流通股比例

4.95%等。

解禁期到来 PE/VC频现减持

□本报记者 林荣华

今年以来，随着二级市场走

强，此前由于破发行价、出现估

值 倒 挂 等 原 因 未 能 退 出 的

PE/VC借机减持。

业内人士表示，受资本市场

低迷、 相关股权减持新规等因

素影响，2018年PE/VC上市退

出数量锐减，2019年科创板的

设立， 预计上市退出比例有望

升高。

上市退出渠道更加通畅

针对今年以来PE/VC机构的

频频减持，有业内人士表示，2017

年A股IPO项目数量较多，随着解

禁期到来，2019年A股可能迎来

PE/VC的减持潮。 由于到人民币

基 金 存 续 期 多 是 “5+2” 或

“7+2” ， 因此，2011年至2013年

间成立的大量基金面临退出考

验。 今年2月以来，A股迎来普涨

行情，此前由于跌破发行价、出现

估值倒挂等原因未能退出的基金

借机减持。

西南证券研报指出 ，2018年

PE/VC退出方式中并购占市场份

额最多，达到44%，其次是股权转

让35%， 上市占27%。 2014年以

来， 中国PE/VC市场上市数量持

续走高，而2018年的267家相比于

2017年的826家下滑2倍多，跌至4

年以来最低值。 并购市场2018年

的439家较2017年的470家出现小

幅回落， 但市场整体基本稳定在

400家～500家企业之间。 西南证

券研报认为，2018年上市退出数

量锐减，除了资本市场的低迷，相

关股权减持新规也是导致退出下

降的主要原因。 2019年随着科创

板的设立， 预期退出机构会有所

增加。

随着科创板的快速推进，也有

业内人士对PE/VC通过上市退出

持乐观态度。 某私募人士表示，随

着科创板试行注册制以及资本市

场地位的提高 ，PE/VC的退出渠

道更加通畅。 据不完全统计，目前

申报科创板上市已获受理的企业

中，80%背后有PE/VC的支持，高

于中企IPO的平均水平56%，涉及

数百家投资机构， 投资金额超过

200亿元。
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